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Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh tingkat suku bunga terhadap 
profitabilitas, pengaruh leverage terhadap profitabilitas, pengaruh tingkat suku bunga 
terhadap return saham, pengaruh leverage terhadap return saham, pengaruh profitabilitas 
terhadap return saham, pengaruh tingkat suku bunga terhadap return saham melalui 
profitabilitas, pengaruh leverage terhadap return saham melalui profitabilitas. Penelitian ini 
dilakukan di perusahaan sub sektor konstruksi bangunan yang terdaftar di BEI dengan 
populasi 13 perusahaan dan sampel 7 perusahaan dengan metode purposive sampling. Teknik 
analisis data menggunakan analisis jalur dan uji sobel. Berdasarkan hasil analisis ditemukan 
bahwa tingkat suku bunga berpengaruh positif signifikan terhadap profitabilitas, leverage 
berpengaruh positif signifikan terhadap profitabilitas, tingkat suku bunga berpengaruh positif 
signifikan terhadap return saham, leverage berpengaruh positif signifikan terhadap return 
saham, profitabilitas berpengaruh positif tidak signifikan terhadap return saham, 
profitabilitas secara signifikan tidak mampu memediasi pengaruh tingkat suku bunga 
terhadap return saham, dan profitabilitas secara signifikan tidak mampu memediasi pengaruh 
leverage terhadap return saham. 
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ABSTRACT 
The aim of this research is to analyze the influence of interest rate on profitability, the 
influence of leverage on profitability, the influence of interest rate on stock return, the 
influence of leverage on stock return, the influence of profitability on stock return, the 
influence of interest rate on stock return through profitability, the influence of leverage on 
stock return through profitability. This research is conducted on companies in the building 
construction sub sector listed in the Indonesian Stock Exchange with a total population of 13 
companies and total sample is 7 companies determined using the purposive sampling method. 
The data analysis technique used is the path analysis and sobel test. Based on analysis 
results, it was found that interest rate has positive and significant influence on profitability, 
leverage has positive and significant influence on profitability, interest rate has positive and 
significant influence on stock return, leverage has positive and significant influence on stock 
return, profitability has positive but insignificant influence on stock return, profitability is 
significantly not capable of mediating the influence of interest rate on stock return, and 
profitability is significantly not capable of mediating the influence of leverage on stock 
return. 
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Pada era globalisasi sekarang ini masyarakat lebih memilih mengelola dana 
yang dimilikinya dengan cara investasi di pasar modal. Pasar modal yaitu tempat 
bertemunya pihak investor dengan pihak emiten dengan melakukan menjual atau 
membeli sekuritas (Tandelilin, 2010:26). Keuntungan yang diperoleh dari investasi 
pada pasar modal dapat dilihat melalui return yang diperoleh dari saham yang 
diambil. Tandelilin (2010:102) mengatakan bahwa return ialah salah satu faktor 
yang mendorong para investor untuk berinvestasi serta kompensasi karena investor 
telah berani mengambil risiko dari investasi yang dilakukan. 
Return saham mencerminkan kemampuan dari perusahaan dalam 
memakmurkan para pemegang saham. Perolehan return yang besar akan 
memberitahukan bahwa perusahaan tersebut mempunyai nilai yang baik serta 
keunggulan dalam berbisnis. Perusahaan yang memiliki keunggulan bisnis hingga 
memiliki prestasi yang bagus, jadi banyak investor yang berminat untuk melakukan 
investasi saham perusahaan tersebut. Prestasi yang didapat suatu perusahaan 
mampu dilihat dalam laporan keuangan yang dipublikasikan oleh perusahaan. 
Investor yang berinvestasi dengan membeli saham di pasar modal tentunya 
mengharapkan return yang tinggi. Harapan tersebut mampu terwujud apabila 
melakukan analisis serta upaya-upaya yang berhubungan dengan investasi 
sahamnya, karena hal tersebut perlu diketahui faktor-faktor yang dapat 
memengaruhi return saham. Faktor-faktor yang dapat memeengaruhi return saham 
diantaranya tingkat suku bunga, leverage, serta profitabilitas. 
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Tingkat suku bunga dikatakan mampu memberikan dampak langsung 
terhadap kondisi perekonomian. Meningkatnya tingkat suku bunga akan 
mengakibatkan beban biaya perusahaan seperti biaya produksi akan meningkat 
pula, sehingga harga-harga produk yang ditawarkan perusahaan meningkat dan 
konsumen akan menunda pembeliannya dan menyimpan dananya. Pembelian yang 
ditunda akan menurunkan penjualan perusahaan dan akan menyebabkan penurunan 
laba perusahaan. Penelitian yang Simiyu and Ngile (2015) lakukan mendapatkan 
hasil yaitu tingkat suku bunga memiliki pengaruh negatif terhadap profitabilitas.  
Tingkat suku bunga yang meningkat akan meningkatkan beban perusahaan, 
namun apabila perusahaan mampu mengatur pendanaan usahanya hingga menekan 
biaya-biaya yang dikeluarkan dan mampu meningkatkan penjualan maka akan 
meningkatkan laba perusahaan. Apabila laba yang diterima perusahaan lebih tinggi 
dibandingkan peningkatan tingkat suku bunga, sehingga laba bersih yang didapat 
meningkat dan profitabilitas perusahaan akan meningkat. Penelitian yang dilakukan 
oleh Khan and Sattar (2014), Malik et al. (2014) serta Ali (2015) mendapatkan hasil 
dimana tingkat suku bunga berpengaruh positif terhadap profitabilitas. 
Investor yang ingin berinvestasi kerap memerhatikan laporan keuangan 
perusahaan, dari laporan keuangan tampak salah satu rasio keuangan yakni rasio 
leverage. Investor selalu memerhatikan rasio ini, dikarenakan rasio ini menghitung 
besarnya aktiva perusahaan dibiayai oleh hutang. Debt to equity ratio  (DER) 
digunakan sebagai alat ukur dari leverage, sebab rasio ini menunjukkan persentase 
besarnya hutang yang digunakan oleh perusahaan. Ketika DER perusahaan sedikit, 
maka beban yang perlu dikeluarkan oleh perusahaan pun sedikit. Laporan mengenai 




adanya pemakaian hutang bagi perusahaan mampu membagikan laba kepada para 
investor berkat adanya pemakaian hutang tersebut, perusahaan mempunyai keadaan 
yang bagus dalam memperoleh profit (Effendi, 2013). Penelitian yang dilakukan 
oleh Herdiani dkk. (2014), Setiawan dan Triaryati (2016), serta Lindayani dan Dewi 
(2016) mendapatkan hasil bahwa leverage memiliki pengaruh positif terhadap 
profitabilitas.  
Perusahaan yang tidak mampu mengoptimalkan operasi perusahaan dengan 
dana yang berasal dari hutang, menyebabkan penjualan dari perusahaan akan 
menurun. Penurunan dari penjualan tersebut mengakibatkan penurunan laba dari 
perusahaan. Penelitian yang Enekwe et al. (2014) serta Awan (2014) lakukan 
mendapatkan hasil bahwa leverage berpengaruh negatif terhadap profitabilitas. 
Tingkat suku bunga yang meningkat tentu menjatuhkan nilai saat ini dari 
penerimaan dividen di masa datang, maka hal ini dapat menyebabkan turunnya 
harga saham di pasar modal (Saputra dan Dharmadiaksa, 2016). Menurunnya harga 
saham akan menyebabkan investor mengalami kerugian dalam menginvestasikan 
sahamnya di pasar modal. Penelitian yang Utami et al. (2015) lakukan menemukan 
hasil yaitu tingkat suku bunga mempunyai hubungan yang negatif dengan return 
saham.  Riset yang Khan et al. (2012) dan Dewi dkk. (2016) lakukan mendukung 
hal tersebut yang menunjukkan hasil yang sama.  
Tingkat suku bunga yang meningkat dikatakan akan menurunkan harga 
saham perusahaan. Menurut teori keynes, tingkat suku bunga yang meningkat akan 
membuat masyarakat menahan sedikit uang kas yang dimilikinya dan sebagian 
besar dana yang dimilikinya akan diinvestasikan pada saham atau surat berharga 
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lainnya. Dimana investor mengamati pergerakan harga saham perusahaan yang 
mampu mendapatkan laba yang besar. Apabila tingkat suku bunga naik, investor 
akan mengamati laba bersih perusahaan dan memprediksi bahwa di masa 
mendatang perusahaan mampu mendapatkan laba yang besar, lalu investor akan 
menginvestasikan dananya di perusahaan yang akan menyebabkan harga saham 
perusahaan naik (Dewi dan Sudiartha, 2014). Peningkatan harga saham perusahaan 
akan menimbulkan return yang diperoleh meningkat. Bararoh (2015) menunjukkan 
hasil bahwa suku bunga memiliki pengaruh positif terhadap return saham. 
Laba perusahaan yang menurun akibat dari ketidakmampuan dalam 
mengoptimalkan operasi perusahaan dengan menggunakan hutangnya akan 
menyebabkan dividen yang dibagikan kepada investor semakin kecil atau tidak 
dibagikan sama sekali. Penelitian yang dilakukan oleh Allozi and Obeidat (2016), 
Utami et al. (2015), Ghi (2016), dan Acheampong et al. (2014)  membuktikan hal 
tersebut dengan menemukan hasil yaitu leverage memiliki pengaruh negatif 
terhadap return saham. 
Perusahaan yang mampu mengoptimalkan operasi perusahaan dengan 
menggunakan dana dari hutangnya akan menyebabkan penjualan perusahaan 
meningkat, yang berarti laba perusahaan akan meningkat pula. Meningkatnya laba 
perusahaan akan membuat investor tertarik untuk melakukan investasi dan hal ini 
dapat menyebabkan harga perusahaan semakin meningkat. Penelitian yang 
Abdullah et al. (2015) lakukan menemukan hasil bahwa leverage dan return saham 
memiliki hubungan yang positif.  




Para investor pasti menginginkan keuntungan dari melakukan investasi, maka 
hal yang perlu diperhatikan investor yaitu rasio profitabilitas perusahaan. Return on 
equity (ROE) digunakan sebagai alat ukur dari profitabilitas, sebab ROE 
menggambarkan kesanggupan perusahaan dalam mewujudkan keuntungan pada 
para investor atas dana yang diinvestasikan di perusahaan (Tandelilin, 2010:245). 
Semakin tinggi ROE perusahaan, akan semakin bagus perusahaan tersebut menurut 
para investor serta hal ini mampu mengakibatkan harga saham perusahaan semakin 
naik. Penelitian yang Anwaar (2016), Khan et al. (2013), Allozi and Obeidat 
(2016), Ganerse dan Suarjaya (2014), serta Adiyadnya dkk. (2016) lakukan 
menemukan hasil dimana profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap return 
saham. Penelitian yang Mahmudah (2016) lakukan menemukan hasil yang berbeda 
yaitu profitabilitas berpengaruh tidak signifikan terhadap return saham.  
Perubahan tingkat suku bunga akan mempengaruhi profitabilitas perusahaan 
(Maulida dkk, 2016). Tingkat suku bunga yang meningkat akan meningkatkan 
beban perusahaan, namun apabila perusahaan mampu mengatur pendanaan 
usahanya hingga menekan biaya-biaya yang dikeluarkan dan mampu meningkatkan 
penjualan maka akan meningkatkan laba perusahaan. Apabila laba yang diterima 
perusahaan lebih tinggi dibandingkan peningkatan tingkat suku bunga, dapat 
menaikkan laba bersih yang didapat dan profitabilitas perusahaan mampu 
meningkat. Meningkatnya laba perusahaan akan menarik perhatian para investor 
untuk menginvestasikan dana yang dimilikinya, dengan demikian akan 
mempengaruhi harga saham perusahaan. Peningkatan harga saham perusahaan 
menyebabkan return saham yang diperoleh investor mampu mengalami 
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peningkatan pula. Hasil penelitian yang Maringka et al. (2016), Sari (2013), dan 
Widyastuti et al. (2017) lakukan menunjukkan bahwa profitabilitas signifikansi 
memediasi pengaruh tingkat suku bunga terhadap return saham. 
Penggunaan hutang yang tinggi akan mengakibatkan laba perusahaan 
menurun, apabila perusahaan yang bersangkutan tidak menggunakan hutang yang 
dimilikinya secara tepat. Para investor yang tidak menyukai adanya risiko, maka 
akan menjauhi perusahaan yang mempunyai hutang yang besar. Perusahaan tentu 
akan berjuang untuk melunasi hutang yang dimilikinya sehingga laba perusahaan 
akan berkurang. Perusahaan yang dapat menggunakan hutang yang dimilikinya 
dengan benar selaku modal dalam tindakan operasionalnya, maka akan mampu 
menaikkan laba dan nilai saham perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi 
menggambarkan return yang para investor peroleh juga naik. Penelitian yang 
dilakukan oleh Setiawan dan Triaryati (2016), Al-fisah (2016), dan Nevada (2016) 
menunjukkan hasil bahwa profitabilitas signifikansi memediasi pengaruh leverage 
terhadap return saham. 
Terdapat banyak sektor yang menggunakan pasar modal selaku sumber 
dananya, seperti sub sektor konstruksi bangunan. Sub sektor konstruksi bangunan 
mempunyai peran yang berpengaruh di dalam perekonomian negara, lantaran dapat 
memengaruhi sebagian besar sektor perekonomian negara dan sebagai kontributor 
yang penting bagi proses pembangunan.  
Tabel 1. 
Return Saham Perusahaan yang Termasuk dalam Sub Sektor Konstruksi 
Bangunan Periode 2011-2015 
Nama Industri Tahun 
2011 2012 2013 2014 2015 


















































































Sumber:www.duniainvestasi.com (data diolah, 2017) 
Berdasarkan tabel 1. dapat diketahui bahwa return saham perusahaan 
konstruksi bangunan mengalami fluktuasi setiap tahunnya. Berdasarkan fenomena 
return saham sub sektor konstruksi bangunan di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
periode 2011-2015 serta terdapat research gap di penelitian sebelumnya antara 
pengaruh tingkat suku bunga terhadap return saham dan pengaruh leverage 
terhadap return saham, maka penelitian ini perlu dilakukan. 
Berdasarkan penjelasan sebelumnya, tedapat tujuh pokok permasalahan yang 
akan diperjelas dalam penelitian ini. Ketujuh masalah tersebut diantaranya (1) 
Bagaimanakah signifikansi pengaruh tingkat suku bunga terhadap profitabilitas?; 
(2) Bagaimanakah signifikansi pengaruh tingkat suku bunga terhadap return 
saham?; (3) Bagaimanakah signifikansi pengaruh leverage terhadap profitabilitas?; 
(4) Bagaimanakah signifikansi pengaruh leverage terhadap return saham?; (5) 
Bagaimanakah signifikansi pengaruh profitabilitas terhadap return saham?; (6) 
Apakah pengaruh tingkat suku bunga terhadap return saham dapat dimediasi oleh 
profitabilitas?; (7) Apakah pengaruh leverage terhadap return saham dapat 
dimediasi oleh profitabilitas? 
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Berdasarkan permasalahan yang dijelaskan, maka penelitian ini bertujuan 
diantaranya (1) Dapat mengetahui signifikansi pengaruh tingkat suku bunga 
terhadap profitabilitas; (2) Dapat mengetahui signifikansi pengaruh tingkat suku 
bunga terhadap return saham; (3) Dapat mengetahui signifikansi pengaruh leverage 
terhadap profitabilitas; (4) Dapat memahami signifikansi pengaruh leverage 
terhadap return saham; (5) Dapat mengetahui signifikansi pengaruh profitabilitas 
terhadap return saham; (6) Dapat mengetahui pengaruh tingkat suku bunga terhadap 
return saham dapat dimediasi oleh profitabilitas; (7) Dapat memahami pengaruh 
leverage terhadap return saham dapat dimediasi oleh profitabilitas. 
Pasar modal merupakan tempat untuk menjual atau membeli sekuritas yang 
biasanya mempunyai umur melebihi satu tahun, misalnya saham serta obligasi 
(Tandelilin, 2010:26). Pasar modal mempunyai fungsi selaku lembaga perantara 
(intermediaries), yang memperlihatkan posisi penting pasar modal untuk 
menunjang perekonomian sebab pasar modal mampu mempertemukan pihak yang 
memerlukan modal kepada pihak yang memiliki modal lebih (Tandelilin, 2010:26).  
Return adalah hasil atas pengurangan dari harga saham sekarang dengan 
periode sebelumnya dan dibagi dengan harga saham periode sebelumnya (Brigham 
dan Houston, 2011:215). Investor ditujukan dengan ketidakpastian perolehan 
return dengan risiko yang dihadapinya. Return yang diperoleh investor di pasar 
modal terdapat dua jenis, antara lain dividen dan capital gain/loss. Dividen ialah 
keuntunan yang didapat dari pembayaran yang bersifat periodik. Return yang 
berupa capital gain/loss ialah selisih laba atau rugi yang investor alami, sebab harga 
saham sekarang lebih tinggi atau rendah dibandingkan harga saham sebelumnya. 




Rasio profitabilitas yaitu rasio yang memerlihatkan keterampilan perusahaan 
untuk memeroleh laba atau ukuran seberapa efektif perusahaan dalam mengelola 
manajemen perusahaan (Wiagustini, 2014:86). Profitabilitas memiliki makna 
penting untuk perusahaan sebab profitabilitas ialah salah satu dasar dalam menilai 
situasi perusahaan. Tingkat profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan 
yang dilihat dari keterampilan perusahaan mencari laba. Keterampilan perusahaan 
dalam mencari laba memerlihatkan apakah perusahaan memiliki prospek yang 
bagus atau tidak di masa mendatang. Rasio profitabilitas yang digunakan dalam 
penelitian ini yaitu Return on Equity (ROE). Rasio ini memerlihatkan efisiensi 
penggunaan modal sendiri. Semakin besar ROE menggambarkan bahwa laba bersih 
yang diperoleh akan semakin besar. 
Leverage yaitu keahlian perusahaan dalam melunasi kewajiban finansial 
jangka pendeknya dan jangka panjangnya atau menghitung seberapa besar 
perusahaan menggunakan hutang (Wiagustini, 2014:85). Perusahaan yang 
mempunyai rasio leverage yang kecil dalam menghadapi risiko kerugian yang 
dialami lebih kecil saat perekonomian sedang melemah, tetapi mempunyai tingkat 
return yang kecil pada saat perkonomian tinggi. Rasio leverage yang dipakai dalam 
penelitian ini ialah Debt to Equity Ratio (DER). Debt to equity ratio digunakan 
karena untuk melihat besarnya ekuitas dari para pemegang saham yang dipakai 
untuk menutupi keseluruhan utang perusahaan. 
Tingkat suku bunga yang mengalami perubahan dapat mengakibatkan tingkat 
suku bunga yang diisyaratkan pada suatu sekuritas berubah (Tandelilin, 2010:343). 
Tingkat suku bunga yang sangat besar dapat memengaruhi nilai sekarang pada 
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aliran kas perusahaan yang dapat menyebabkan kesempatan investasi yang ada 
dapat membuat para investor tidak tertarik. Data tingkat suku bunga yang dipakai 
disini yaitu tingkat suku bunga SBI. 
Berdasarkan konsep-konsep yang dirujuk, dapat dijelaskan penelitian ini 
melalui gambar kerangka konseptual pada Gambar 1, sehingga dipergunakan untuk 








Gambar 1. Kerangka Konseptual Penelitian 
Berdasarkan model kerangka penelitian pada Gambar 1. dapat dibuat 2 (dua) 
hipotesis lanjutan, yaitu:  
H6 : Pengaruh tidak langsung (X1) terhadap (Y) 
H7 : Pengaruh tidak langsung (X2) terhadap (Y) 
HIPOTESIS PENELITIAN 
Pengaruh Tingkat Suku Bunga Terhadap Profitabilitas 
Suku bunga SBI ialah instrument suku bunga yang dipublikasikan oleh BI 
dalam mengatur penyebaran uang di masyarakat (Rismawati, 2014).  Perubahan 
tingkat suku bunga akan mempengaruhi profitabilitas perusahaan. Tingkat suku 
bunga yang meningkat akan meningkatkan beban perusahaan, namun apabila 
e1 
e2 
Tingkat Suku Bunga 
(X1) 
Leverage (X2) 











perusahaan mampu mengatur pendanaan usahanya hingga menekan biaya-biaya 
yang dikeluarkan dan mampu meningkatkan penjualan maka akan meningkatkan 
laba perusahaan. Apabila laba yang diterima perusahaan lebih tinggi dibandingkan 
peningkatan tingkat suku bunga, dapat menaikkan laba bersih yang didapat dan 
profitabilitas perusahaan pun meningkat. Penelitian yang dilakukan oleh Khan and 
Sattar (2014), Malik et al. (2014), dan Ali (2015) mendukung hal tersebut yang 
mendapatkan hasil bahwa tingkat suku bunga memiliki pengaruh positif terhadap 
profitabilitas. Sementara itu, penelitian yang Simiyu and Ngile (2015) lakukan 
mendapatkan bahwa tingkat suku bunga memiliki pengaruh negative terhadap 
profitabilitas. Berdasarkan penelitian terdahulu, mampu disusun hipotesis yaitu: 
H1 : Tingkat suku bunga secara signifikan mampu mempengaruhi profitabilitas. 
Pengaruh Leverage Terhadap Profitabilitas 
Leverage yaitu keahlian perusahaan dalam melunasi kewajiban finansial 
jangka pendeknya dan jangka panjangnya atau menghitung seberapa besar 
perusahaan menggunakan hutang (Wiagustini, 2014:85). Debt to equity ratio ialah 
rasio yang dipakai untuk melihat perbandingan total hutang dengan modal (Kasmir, 
2012:166). Kenaikan hutang dapat memengaruhi besar kecilnya laba yang didapat 
perusahaan. Semakin besar hutang yang dipakai dalam kegiatan operasional 
perusahaan seharusnya dapat mewujudkan laba yang optimal. Setiawan dan 
Triaryati (2016), Herdiani dkk. (2014), Lindayani dan Dewi (2016) mendapatkan 
bahwa leverage berpengaruh positif terhadap profitabilitas. Sementara itu, 
penelitian yang Enekwe et al (2014) dan Awan (2014) lakukan menyatakan bahwa 
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leverage memiliki pengaruh negatif terhadap profitabilitas. Berdasarkan penelitian 
terdahulu, dapat disusun hipotesis sebagai berikut: 
H2 : Leverage secara signifikan mampu mempengaruhi profitabilitas. 
Pengaruh Tingkat Suku Bunga Terhadap Return Saham 
Tingkat suku bunga yang meningkat akan mengakibatkan tingkat bunga 
tabungan meningkat, yang menyebabkan investor cenderung mengalihkan dananya 
dari saham ke tabungan atau deposito, sehingga banyak investor yang menjual 
saham dan mengalihkannya dananya ke pasar uang dengan asumsi permintaan 
saham tetap dan tingkat penawaran saham naik, sehingga harga saham menurun. 
Penelitian yang Utami et al. (2015), Khan et al. (2012), Dewi dkk. (2016) lakukan 
menyatakan bahwa tingkat suku bunga memiliki pengaruh negatif terhadap return 
saham. Sementara itu, penelitian yang Bararoh (2015) lakukan mendapatkan bahwa 
tingkat suku bunga berpengaruh positif terhadap return saham. Berdasarkan 
penelitian terdahulu, mampu disusun hipotesis yaitu: 
H3 : Tingkat suku bunga secara signifikan mampu mempengaruhi return saham. 
Pengaruh Leverage Terhadap Return Saham 
Debt to Equity Ratio (DER) yang besar dapat menyebabkan risiko 
perusahaan tidak sanggup dalam membayar hutang yang dimilikinya semakin 
tinggi (Kasmir, 2012:158).  Investor cenderung untuk menjauhi perusahaan yang 
mempunyai DER yang besar karena memiliki risiko perusahaan yang relatif besar. 
DER yang besar, memerlihatkan komposisi jumlah hutang yang perusahaan miliki 
lebih tinggi dibandingkan dengan total modal sendiri. Besarnya DER perusahaan 
dapat memberikan dampak yang besar pada beban perusahaan terhadap kreditur, 




yang menyebabkan perolehan laba menurun. Menurunnya laba perusahaan dapat 
menyebabkan harga saham perusahaan menurun, sehingga return yang didapat 
investor akan menurun pula. Penelitian yang dilakukan oleh Utami et al. (2015), 
Allozi and Obeidat (2016), dan Ghi (2016) yang menyatakan bahwa leverage 
berpengaruh negatif terhadap return saham. Sementara itu, penelitian yang 
Abdullah et al (2015) lakukan mendapatkan bahwa leverage  berpengaruh positif 
terhadap return saham. Berdasarkan penelitian terdahulu, mampu disusun hipotesis 
yaitu: 
H4 : Leverage secara signifikan mampu mempengaruhi return saham. 
Pengaruh Profitabilitas Terhadap Return Saham 
Return on equity (ROE) perusahaan yang semakin besar menggambarkan 
bahwa perolehan laba bersih yang didapat perusahaan meningkat, sehingga 
semakin bagus pula perusahaan tersebut di mata para investor (Setiawan dan 
Triaryati, 2016). Saham perusahaan yang banyak diinginkan oleh investor, 
mengakibatkan harga saham perusahaan naik, yang berakibat pada return yang 
diperoleh investor juga naik. Penelitian yang Khan et al. (2013) lakukan 
mendapatkan hasil dimana profitabilitas berpengaruh positif terhadap return saham. 
Hasil ini didukung dengan penelitian yang dilakukan oleh Bararoh (2015) dimana 
profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap return saham. Anwaar (2016) juga 
menemukan hasil yang serupa bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap 
return saham. Berdasarkan penelitian terdahulu, mampu disusun hipotesis yaitu: 
H5 : Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. 
Peran Profitabilitas dalam Memediasi Pengaruh Tingkat Suku Bunga 
Terhadap Return Saham 
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Perubahan tingkat suku bunga akan mempengaruhi profitabilitas perusahaan 
(Maulida dkk, 2016). Tingkat suku bunga yang meningkat akan meningkatkan 
beban perusahaan, namun apabila perusahaan mampu mengatur pendanaan 
usahanya hingga menekan biaya-biaya yang dikeluarkan dan mampu meningkatkan 
penjualan maka akan meningkatkan laba perusahaan. Apabila laba yang diterima 
perusahaan lebih tinggi dibandingkan peningkatan tingkat suku bunga, dapat 
menaikkan laba bersih yang didapat dan profitabilitas perusahaan akan meningkat. 
Meningkatnya laba perusahaan akan menarik perhatian para investor untuk 
menginvestasikan dana yang dimilikinya, dengan demikian akan mempengaruhi 
harga saham perusahaan. Peningkatan harga saham perusahaan menyebabkan 
perolehan return mengalami peningkatan pula. Hasil penelitian yang Maringka et 
al. (2016), Sari (2013), dan Widyastuti et al (2017) lakukan menunjukkan bahwa 
profitabilitas signifikansi memediasi pengaruh tingkat suku bunga terhadap return 
saham. Berdasarkan penelitian terdahulu, mampu disusun hipotesis yaitu: 
H6 : Profitabilitas secara signifikan mampu memediasi pengaruh tingkat suku bunga 
terhadap return saham. 
Peran Profitabilitas dalam Memediasi Pengaruh Leverage Terhadap Return 
Saham 
Perusahaan yang menggunakan hutang sebagai modal usahanya dan mampu 
mengoptimalkan operasi perusahaan akan mampu menaikkan laba dan nilai saham 
perusahaan. Nilai saham perusahaan yang besar menggambarkan return yang 
didapat para investor naik pula. Penelitian yang dilakukan oleh Setiawan dan 
Triaryati (2016), Al-fisah (2016), dan Nevada (2016) menunjukkan hasil bahwa 




profitabilitas signifikansi memediasi pengaruh leverage terhadap return saham. 
Berdasarkan penelitian terdahulu, dapat disusun hipotesis yaitu: 




Berdasarkan latar belakang sebelumnya, penelitian ini berlokasi di 
perusahaan sub sektor konstruksi bangunan di BEI. Jenis data yang dipakai dalam 
penelitian ini dapat dikategorikan menjadi dua, yaitu data kuantitatif dan data 
kualitatif. Data kuantitatif dari penelitian ini yaitu data-data keuangan pada laporan 
keuangan perusahaan sektor konstruksi bangunan di BEI serta data tingkat suku 
bunga SBI periode 2011-2015. Data kualitatif dari penelitian ini yaitu data 
perusahaan-perusahaan yang terdaftar di sub sektor konstruksi bangunan pada BEI 
periode 2011-2015. Kumpulan data penelitian merupakan data sekunder yang 
didapat dari pengumuman laporan keuangan yang menyampaikan informasi return 
saham, debt to equity ratio (DER), return on equity (ROE), dan annual report yang 
diakses pada website resmi BEI yaitu www.idx.co.id, serta tingkat suku bunga 
selama periode pengamatan yang dimuat dalam website www.bi.go.id. Berdasarkan 
pembahasan sebelumnya, dapat dijelaskan yang digunakan metode dalam 
penelitian ini yaitu menggunakan dua variabel independennyang terdiri dari 
Tingkat Suku Bunga (X1) dan Leverage (X2), satu variabel mediasi adalah 
Profitabilitas (M), dan satu variabel dependen adalah Return Saham (Y). 
Berdasarkan penjelasan sebelumnya, objek penelitian yang digunakan diantaranya 
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Return Saham, Profitabilitas yang diproksikan dengan Return on Equity (ROE), dan 
Leverage yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER) perusahaan yang 
terdapat pada sub sektor konstruksi bangunan periode 2011-2015, serta Tingkat 
Suku Bunga periode 2011-2015. 
Populasi dari penelitian ini ialah tiga belas perusahaan yang dimasukkan ke 
dalam sub sektor konstruksi bangunan di BEI sesuai publikasi www.idx.co.id dan 
sampel sebanyak tujuh perusahaan dengan memakai metode purposive sampling. 
Teknik analisis data menggunakan uji asumsi klasik, analisis jalur, dan uji sobel. 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
Berdasarkan data yang diperoleh dengan metode pengumpulan data 
didapatkan deskripsi data tentang variabel penelitian seperti pada tabel berikut. 
Hasil Uji Asumsi Klasik 
Tabel 2. 
Uji Normalitas 







Sumber: Data Diolah, 2017 
Pada Tabel 2. menunjukkan hasil angka model persamaan yang diuji dengan 
nilai Sig. sebesar 0,054 > 0,05. Dari perhitungan tersebut  menjelaskan angka dalam 
model regresi terdistribusi normal. 
Tabel 3. 
Uji Multikolinearitas 
Variabel VIF Keterangan 






Sumber: Data Diolah, 2017 




Pada Tabel 3. Menunjukkan nilai VIF lebih kecil dari 10. Dari nilai tersebut 








Sumber: Data Diolah, 2017 
 Tabel 4. menunjukkan angka DW (Durbin-Watson) pada model 1 sebesar 
1,951 dan model 2 sebesar 2,203 berada pada daerah nonautokorelasi. 
Tabel 5. 
Uji Heteroskedastisitas Persamaan 1 
Variabel t Sig. Keterangan 








Sumber: Data Diolah, 2017 
Tabel 6. 
Uji Heteroskedastisitas Persamaan 2 
Variabel t Sig. Keterangan 












Sumber: Data Diolah, 2017 
 Berdasarkan Tabel 5. dan Tabel 6. menjelaskan nilai Sig. Tingkat Suku 
Bunga, Leverage, dan Profitabilitas di atas 0,05 sehingga menjelaskan gejala 
nonheteroskedastisitas. 
Hasil Analisis Jalur 
Tabel 7. 





Coefficients T Sig. 
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Sumber: Data Diolah, 2017 
 Pada Tabel 7. mampu disusun persamaan struktural yaitu: 
M = 0,289 X1 + 0,601 X2  ................................................................................  (1) 
 Berdasarkan persamaan tersebut, mampu dijelaskan bahwa nilai β1 adalah 
0,289 mempunyai arti bahwa tingkat suku bunga berpengaruh signifikan terhadap 
profitabilitas. Nilai β2 adalah 0,484 mempunyai arti bahwa leverage berpengaruh 
signifikan terhadap profitabilitas. 
Tabel 8. 





Coefficients T Sig. 





























Sumber: Data Diolah, 2017 
Pada Tabel 7. mampu disusun persamaan struktural yaitu: 
Y = 0,355 X1 + 0,401 X2 + 0,035 M  ...............................................................  (2) 
 Berdasarkan persamaan tersebut, mampu dijelaskan bahwa nilai β1 adalah 
0,355 mempunyai arti bahwa tingkat suku bunga berpengaruh signifikan terhadap 
return saham. Nilai β2 adalah 0,401 mempunyai arti bahwa leverage berpengaruh 
signifikan terhadap return saham. Nilai β3 adalah 0,035 mempunyai arti bahwa 
profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap return saham. 
Berdasarkan model persamaan diagram jalur dapat dibentuk diagram 
koefisien jalur, namun terlebih dahulu perlu dicari nilai standar error yaitu: 
e1 = √1 − R1
2  =  √1 − 0,426 = 0,574 




e2 = √1 − R1
2  =  √1 − 0,296 = 0,704 
 Jika dimasukkan ke dalam bentuk diagram koefisien jalur, akan tampak 








Gambar 2. Diagram Koefisien Jalur 
Pengaruh variabel tingkat suku bunga (X1) dan leverage (X2) terhadap return 
saham (Y) melalui profitabilitas sebagai variabel perantara (M): 
indirect effect = β1 x β5  = β2 x β5 
   = 0,289 x 0,035 = 0,601 x 0,035 
   = 0,010  = 0,021 
Total pengaruh variabel tingkat suku bunga dan leverage terhadap return 
saham melalui profitabilitas sebagai berikut: 
total effect = β3 + (β1) x ( β5) 
   = 0,355 + (0,289 x 0,035) = 0,365 
   = β4 + (β2) x ( β5) 
   = 0,401 + (0,601 x 0,035) = 0,422 
0,574 
0,704 
Tingkat Suku Bunga 
(X1) 
Leverage (X2) 
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Langkah selanjutnya dapat diuraikan hubungan antar variabel penelitian 
secara simultan. Pada  Tabel 9. dan Tabel 10. menunjukkan hasil perhitungan uji 
simultan struktur 1 dan struktur 2 yaitu: 
Tabel 9. 
Hasil Uji Simultan Struktur 1 






















Sumber: Data Diolah, 2017 
Berdasarkan hasil uji simultan struktur 1 di Tabel 9. menghasilkan F hitung 
senilai 11,893 dengan nilai Sig. 0,000 < 0,05. Dengan koefisien signifikan ≤ 0,05 
berarti variabel tingkat suku bunga dan leverage secara simultan berpengaruh 
terhadap profitabilitas. 
Tabel 10. 
Hasil Uji Simultan Struktur 2 






















Sumber: Data Diolah, 2017 
Berdasarkan hasil uji simultan struktur 2 di Tabel 10. menghasilkan F hitung 
senilai 4,334 dengan nilai Sig. 0,012 < 0,05. Dengan koefisien signifikan ≤ 0,05 
berarti variabel tingkat suku bunga, leverage dan profitabilitas secara simultan 
berpengaruh terhadap return saham. 
Tabel 11 
Pengaruh Langsung dan Pengaruh Tidak Langsung serta Pengaruh Total 
Tingkat Suku Bunga (X1), Leverage (X2), Profitabilitas (M), dan  
Return Saham (Y) 








(sig = 5%) 




X1            M 
X2            M 
X1            Y 
X2            Y 





















Sumber: Data Diolah, 2017 
Hasil Uji Sobel 
Hasil uji sobel pada signifikasi tidak langsung pengaruh tingkat suku bunga 
terhadap return saham melalui profitabilitas diperoleh Z ialah 0,2159 lebih kecil 
dari 1,96. Hasil ini menjelaskan variabel profitabilitas secara signifikan tidak dapat 
memediasi hubungan antara variabel tingkat suku bunga dengan variabel return 
saham. 
Hasil uji sobel untuk signifikasi tidak langsung pengaruh leverage terhadap 
return saham melalui profitabilitas diperoleh Z ialah 1,1666 lebih kecil dari 1,96. 
Hasil ini menjelaskan variabel profitabilitas secara signifikan tidak dapat 
memediasi hubungan antara variabel leverage dengan variabel return saham.  
Pembahasan Pengaruh Setiap Variabel 
Pengaruh Tingkat Suku Bunga Terhadap Profitabilitas 
Penelitian ini menemukan bahwa tingkat suku bunga terhadap profitabilitas 
mempunyai pengaruh positif yang signifikan. Hal ini menunjukkan meningkatnya 
tingkat suku bunga, maka profitabilitas perusahaan akan meningkat, karena 
perusahaan mampu meningkatkan penjualannya sehingga mendapatkan laba yang 
lebih besar dibandingkan kenaikan tingkat suku bunga, maka laba bersih yang 
didapat naik dan profitabilitas meningkat pula. Hasil dalam penelitian ini 
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mendukung penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Khan and Sattar (2014), 
Malik et al. (2014), dan Ali (2015) yang menemukan bahwa tingkat suku bunga 
berpengaruh positif terhadap profitabilits. 
Pengaruh Leverage Terhadap Profitabilitas 
Hasil penelitian ini ditemukan bahwa leverage terhadap return saham 
mempunyai pengaruh yang positif dan signifikan. Hal ini memerlihatkan bahwa 
melalui pendanaan perusahaan yang menggunakan hutang dan mampu 
mengoptimalkan penggunaan hutang untuk kegiatan operasi perusahaan, maka 
keuntungan yang diperoleh perusahaan akan naik pula. Hasil penelitian ini selaras 
dengan teori trade-off yang menyebutkan bahwa leverage dan profitabilitas 
memiliki hubungan yang positif dengan asumsi keuntungan pajak lebih tinggi 
dibandingkan biaya-biaya yang dikeluarkan perusahaan. Perusahaan akan 
mendapatkan keuntungan yang tinggi apabila diikuti dengan meningkatnya tingkat 
hutang. Hasil dalam penelitian ini mendukung penelitian sebelumnya yang 
dilakukan oleh Setiawan dan Triaryati (2016), Tiara dkk. (2014), serta Lindayani 
dan Dewi (2016) yang menemukan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap 
profitabilitas. 
Pengaruh Tingkat Suku Bunga Terhadap Return Saham 
Riset ini menemukan bahwa tingkat suku bunga dan return saham memiliki 
pengaruh yang positif dan signifikan. Hal ini memerlihatkan bahwa tingkat suku 
bunga yang besar, dapat membuat investor mencari saham perusahaan yang dapat 
menghasilkan laba tinggi dengan meramalkan laba setelah pajak perusahaan yang 
diprediksi bahwa di masa mendatang, perusahaan dapat memeroleh laba yang 




tinggi, maka investor melaksanakan investasi di perusahaan tersebut yang di masa 
mendatang akan meningkatkan return saham. Hasil penelitian ini selaras dengan 
teori keynes yang menyebutkan bahwa tingkat suku bunga yang tinggi akan 
mengakibatkan masyarakat menginvestasikan dana yang dimilikinya pada saham 
atau surat berharga lainnya (Sukirno, 2013:381). Hasil dalam penelitian ini 
mendukung penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Bararoh (2015) yang 
menyatakan bahwa tingkat suku bunga berpengaruh positif terhadap return saham. 
Pengaruh Leverage Terhadap Return Saham 
Hasil penelitian ini ditemukan bahwa leverage terhadap return saham 
memiliki pengaruh yang positif dan signifikan. Hal ini menunjukkan bahwa melalui 
penggunaan hutang, investor lebih tertarik dalam melakukan investasi, maka 
permintaan pada saham akan naik dan menyebabkan harga saham mengalami 
peningkatan pula yang nantinya akan meningkatkan return saham. Hasil ini sesuai 
dengan teori trade-off, dimana leverage dan nilai perusahaan memiliki hubungan 
yang positif dengan asumsi keuntungan pajak lebih tinggi dari biaya-biaya yang 
dikeluarkan perusahaan. Tingginya keuntungan yang didapat perusahaan akan 
menyebabkan investor tertarik untuk berinvestasi saham, sehingga menaikkan 
return saham perusahaan. Hasil dalam penelitian ini mendukung penelitian 
sebelumnya yang dilakukan oleh Abdullah et al. (2015) yang menyatakan bahwa 
leverage berpengaruh positif terhadap return saham. 
Pengaruh Profitabilitas Terhadap Return Saham 
Penelitian ini menemukan hasil bahwa profitabilitas terhadap return saham 
memiliki pengaruh yang positif tetapi tidak signifikan. Profitabilitas yang 
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diproksikan dengan return on equity (ROE) memerlihatkan bahwa investor tidak 
mengambil keputusan untuk melakukan investasi hanya dengan melihat satu rasio 
profitabilitas saja, namun investor melihat rasio profitabilitas lainnya seperti profit 
margin dan return on equity (ROA). Hasil dalam penelitian ini mendukung 
penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Khan et al. (2013), Bararoh (2015) dan 
Anwaar (2016) yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif tidak 
signifikan terhadap return saham. 
Peran Profitabilitas dalam Memediasi Pengaruh Tingkat Suku Bunga 
Terhadap Return Saham 
Hasil dari uji sobel mendapatkan nilai Z sebesar 0,2159 lebih kecil dari 
standar yang ditetapkan yakni 1,96 yang berarti bahwa profitabilitas tidak mampu 
memediasi pengaruh antara tingkat suku bunga terhadap return saham. Hal ini 
berarti, dalam melakukan pengambilan keputusan berinvestasi investor lebih 
melihat perkembangan tingkat suku bunga dibandingkan dengan profitabilitas 
perusahaan, sehingga peran profitabilitas dalam memediasi pengaruh tingkat suku 
bunga terhadap return saham tidak signifikan. Hasil penelitian ini mendukung 
penelitian Maulida dkk (2016) yang menemukan hasil bahwa profitabilitas secara 
signifikan tidak mampu memediasi pengaruh tingkat suku bunga terhadap return 
saham.  
Peran Profitabilitas dalam Memediasi Pengaruh Leverage Terhadap Return 
Saham 
Hasil dari uji sobel mendapatkan nilai Z sebesar 1,1666 lebih kecil dari 
standar yang ditetapkan yakni 1,96 yang berarti bahwa profitabilitas tidak dapat 
memediasi pengaruh antara leverage terhadap return saham. Hal ini bermakna, 




dalam melakukan pengambilan keputusan berinvestasi investor lebih melihat 
perkembangan penggunaan hutang perusahaan dibandingkan dengan profitabilitas 
perusahaan. Investor dalam mengambil keputusan untuk berinvestasi tidak melihat 
dari satu rasio profitabilitas, tetapi menggunakan rasio profitabilitas lainnya, 
sehingga peran ROE dalam memediasi pengaruh DER terhadap return saham tidak 
signifikan. Hasil penelitian ini mendukung penelitian Kurniawan dkk (2016) yang 
menemukan hasil bahwa profitabilitas secara signifikan tidak mampu memediasi 
pengaruh leverage terhadap return saham. 
Implikasi Hasil Penelitain 
Hasil penelitian ini menyatakan bahwa tingkat suku bunga, leverage, dan 
profitabilitas memiliki pengaruh yang positif terhadap return saham. Hasil 
penelitian ini mendukung teori trade-off dan teori Keynes. Teori trade-off 
menyebutkan bahwa perusahaan yang mampu mengoptimalkan penggunaan 
hutangnya, maka akan meningkatkan profitabilitas perusahaan serta nilai 
perusahaan akan meningkat yang menyebabkan permintaan akan saham naik, 
sehingga hara saham meningkat dan return saham juga meningkat. Sedangkan teori 
Keynes menyebutkan bahwa tingkat suku bunga yang tinggi, dapat mengakibatkan 
masyarakat menginvestasikan dana yang dimilikinya pada surat-surat berharga 
lainnya. Hasil penelitian ini juga memberikan implikasi praktis bahwa tingkat suku 
bunga dan leverage berperan penting bagi perusahaan dan meningkatkan 
profitabilitas. Selain mampu meningkatkan profitabilitas, serta menaikkan 
permintaan saham mengakibatkan harga saham meningkat, return saham 
meningkat pula.  




SIMPULAN DAN SARAN 
Pada penjelasan permasalahan, kajian-teori-dan hasil perhitungan yang-telah 
dipaparkan, maka-penelitian-ini diambil kesimpulannya diantaranya (1) 
Profitabilitas mampu dipengaruhi secara positif dan signifikan oleh tingkat suku 
bunga; (2) Profitabilitas mampu dipengaruhi secara positif dan signifikan oleh 
leverage; (3) Return saham mampu dipengaruhi secara positif dan signifikan oleh 
tingkat suku bunga; (4) Return saham dapat dipengaruhi secara positif dan 
signifikan oleh leverage; (5) Return saham dapat dipengaruhi secara positif dan 
signifikan oleh profitabilitas; (6) Profitabilitas secara signifikan tidak mampu 
memediasi pengaruh Tingkat Suku Bunga terhadap Return Saham; (7) Profitabilitas 
secara signifikan tidak mampu memediasi pengaruh Leverage terhadap Return 
Saham. 
Saran yang bisa diajukan yang sesuai dengan kesimpulan yang diperoleh 
dalam penelitian ini diantaranya (1) Hasil riset ini diharapkan mampu 
mempersembahkan informasi pada investor untuk mengambil pertimbangan 
investasi di pasar modal; (2) Hasil riset ini diharapkan mampu mempersembahkan 
informasi kepada perusahaan untuk mengambil pertimbangan dalam menaikkan 
kinerja perusahaan; (3) Hasil riset ini diharapkan mampu dijadikan referensi untuk 
menambahkan bukti empiris pada manajemen keuangan mengenai faktor-faktor 
yang memengaruhi return saham. Jadi penelitian selanjutnya disarankan untuk 
mengganti atau menambahkan variabel lain yang mampu memengaruhi return 
saham serta menggunakan jenis perusahaan lain untuk diteliti selanjutnya. 
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